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ΣΥΝΤΟΜΟΓΡΑΦΙΕΣ 
VAR = Vector Autoregressive Model 
ECM= Error Correction Model 
wti = West Texas Intermediate 
dwti = πρώτες λογαριθμικές διαφορές του wti  
east_coast = east coast gasoline  
west_coast = west coast gasoline  
d_east = πρώτες λογαριθμικές διαφορές του east_coast  
d_west = πρώτες λογαριθμικές διαφορές του west_coast 
ADF = Augmented Dickey – Fuller 
AIC  = Akaike Information Criterion / Κριτήριο Πληροφορίας Akaike 
SIC or SC = Schwarz’s Information Criterion/ Κριτήριο Πληροφορίας Schwarz 
KPSS = Kwiatkowski–Phillips–Schmidt–Shin  
OLS = Ordinary Least Squares 
EIA = U.S. Energy Information Administration 
ΑΕΠ = Ακαθάριστο Εγχώριο Προϊόν  
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ΣΥΝΟΨΗ 
Η συγκεκριμένη εργασία προσπαθεί μέσω διαφορετικών προσεγγίσεων να διερευνήσει την σχέση 
μεταξύ των τιμών αργού πετρελαίου και τιμών λιανικής της βενζίνης στις δυο πολυπληθέστερες 
περιοχές των Η.Π.Α., στην Ανατολική και Δυτική Ακτή. Ειδικότερα, διαχωρίζοντας τις μεταβλητές μας 
στα ζεύγη: «Τιμές βενζίνης Ανατολικής Ακτής και WTI», «Τιμές βενζίνης Δυτικής Ακτής και WTI» και 
«Τιμές βενζίνης Δυτικής και Ανατολικής Ακτής» ερευνούμε την ύπαρξη συμμετρικής ή ασύμμετρης 
προσαρμογής των τιμών μέσω Οικονομετρικών μοντέλων. Ωστόσο, το αποτέλεσμα της έρευνας δεν 
είναι ξεκάθαρο για όλα τα ζεύγη. Στο πρώτο ζεύγος, παρατηρούμε συμμετρική σχέση προσαρμογής, 
ενώ στα υπόλοιπα δυο ζεύγη η προσαρμογή των τιμών είναι ασύμμετρη. Για ενίσχυση των 
συμπερασμάτων αυτών διεξήχθηκαν και συμπληρωματικοί έλεγχοι (S-TAR, M-TAR) οι οποίοι 
συμφώνησαν με τα ευρήματα της TAR μεθόδου.  
 
 
1)ΕΙΣΑΓΩΓΗ 
      Συχνά ,ειδικά τα τελευταία χρόνια με την ραγδαία ανάπτυξη της οικονομετρίας, πολλοί 
οικονομολόγοι ασχολήθηκαν με την μελέτη της αγοράς πετρελαίου καθώς είναι ένα από τα βασικά 
ζητήματα που επηρεάζει το σύνολο των ατόμων και της οικονομίας καθώς εμπεριέχεται σε 
διάφορους τομείς και μορφές όπως στα μεταφορικά κόστη και στην θέρμανση. Σύμφωνα με 
πρόσφατη μελέτη της eia, το 2018 στις Ηνωμένες Πολιτείες της Αμερικής καταναλώνονταν περίπου 
20,5 βαρέλια πετρελαίου κάθε ημέρα ή αλλιώς συνολικά 7,6 δισεκατομμύρια βαρέλια προϊόντων 
πετρελαίου. Πάνω σε αυτό το πλαίσιο, κρίθηκε ενδιαφέρουσα η εξέταση της σύνδεσης, της 
συνολοκλήρωσης και της εξέταση του ενδεχομένου ύπαρξης ασυμμετρίας στην σχέση μεταξύ των 
μεταβλητών WTI πετρελαίου και τιμών βενζίνης κυρίως με ανάλυση κατωφλιού (threshold analysis). 
Η υπό εξέταση χώρα για την οποία αντλήσαμε τα δεδομένα μας από την Energy Information 
Administration (eia) είναι οι Η.Π.Α. και συγκεκριμένα αντλήσαμε πληροφορίες για τις τιμές αργού 
πετρελαίου και τις λιανικές τιμές βενζίνης και το πλαίσιο ανάλυσης μας είναι η χρονική περίοδος: 
1994-2018 με εβδομαδιαία δεδομένα. Η επιλογή αυτών των μεταβλητών έγινε για την 
διαφοροποίηση από τις τρέχουσες μελέτες που υπάρχουν στο αντικείμενο «τιμές πετρελαίου και 
ασύμμετρη προσαρμογή» καθώς οι περισσότερες είτε  εξετάζουν την σχέση του αργού πετρελαίου 
με την μέση τιμή λιανικής βενζίνης στις Η.Π.Α., είτε εξετάζουν κυρίως το πρώτο στάδιο της αγοράς 
πετρελαίου, δηλαδή εξετάζουν τις τιμές του WTI με τις τιμές διανομής στους μεσάζοντες. 
Θεωρήσαμε ενδιαφέρον να δούμε αν υπάρχει σχέση των τιμών αργού πετρελαίου με τις λιανικές 
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τιμές βενζίνης επειδή η βενζίνη αντιστοιχεί στο 46% των συνολικών παραγώγων πετρελαίου που 
καταναλώνονται και στο 17% της συνολικής κατανάλωσης ενέργειας σύμφωνα με την κατανάλωση 
στις Η.Π.Α. το 2018 (Annual Energy Outlook 2019, eia). Ειδικότερα, επικεντρωθήκαμε στις τιμές 
βενζίνης ξεχωριστά στις δυο μεγαλύτερες πληθυσμιακά περιοχές των Η.Π.Α., την ανατολική και την 
δυτική ακτή. Σύμφωνα με την απογραφή του 2010 στις Η.Π.Α., στην ανατολική ακτή ζουν 
112.642.503 άνθρωποι δηλαδή το 36% του συνολικού πληθυσμού της χώρας, ενώ στην δυτική ακτή 
ζουν 47,81 εκατομμύρια άνθρωποι ή περίπου το 15,3% του πληθυσμού των Η.Π.Α.. Επομένως, με την 
μελέτη αυτών των δυο περιοχών καλύπτεται πάνω από το μισό του συνολικού πληθυσμού και 
ερευνάτε και το πληθυσμιακό κομμάτι που έχει και την μεγαλύτερη κατανάλωση πετρελαίου και 
προϊόντων πετρελαίου στην χώρα. Ένας ακόμα λόγος επιλογής των μεταβλητών μας, είναι και το 
γεγονός ότι δεν θελήσαμε να συμπεριλάβουμε στο δείγμα μας τις πολιτείες του κεντρικού τμήματος 
των Η.Π.Α. καθώς η Οκλαχόμα όπου εξορύσσεται το αργό πετρέλαιο wti ανήκει σε αυτές. Έτσι,  
ενδεχομένως να αποφύγαμε με αυτό τον τρόπο τυχόν μη αντιπροσωπευτική επιρροή μεταξύ των 
τιμών βενζίνης και wti ή ακόμα και υπερεκτιμημένους ή υποεκτιμημένους εκτιμητές. Τέλος, 
θελήσαμε να μελετήσουμε αν υπάρχει και επιρροή των λιανικών τιμών μεταξύ των δυο αυτών 
περιφερειών. Για τους σκοπούς της εργασίας μας διεξήγαμε στο Εviews οικονομετρικούς ελέγχους 
που θα αναλύσουμε παρακάτω. 
 
Διάγραμμα 1, Πηγή: U.S. Census Bureau Regions and Divisions. 
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1.1) ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ ΔΕΔΟΜΕΝΩΝ 
 
 Τα δεδομένα μας  EAST_COAST, WEST_COAST και WTI: 
 
Ορισμοί: 
 EAST_COAST 
Είναι η εβδομαδιαία λιανική τιμή βενζίνης στην αμερικάνικη ανατολική ακτή εκφρασμένη σε 
δολάρια ανά γαλόνι. 
 WEST_COAST 
Είναι η εβδομαδιαία λιανική τιμή βενζίνης στην αμερικάνικη δυτική ακτή εκφρασμένη σε δολάρια 
ανά γαλόνι. 
 WTI  
Είναι η εβδομαδιαία τιμή στην αγορά (spot price) του αργού αμερικάνικου πετρελαίου που 
εξορύσσεται κυρίως στο Cushing στην Oklahoma, εκφρασμένη σε δολάρια ανά γαλόνι. 
Ελαφρύ και γλυκό πετρέλαιο. Χαρακτηρίζεται ως γλυκό διότι έχει χαμηλή περιεκτικότητα σε θείο 
,μόλις 0.24%, έχοντας μικρότερη περιεκτικότητα από το Brent (Διάγραμμα 2). Μαζί με το Brent (ή 
αλλιώς North Sea Brent Crude) και το Dubai Crude αποτελούν τα τρία ορόσημα στην αγορά αργού 
πετρελαίου. Δηλαδή χρησιμοποιούνται ως σημεία αναφοράς και συχνά γενικεύοντας θεωρούνται ως 
η τιμή του πετρελαίου (Investopedia,2019). 
 
*Όλες οι  τιμές που χρησιμοποιήθηκαν εκφράστηκαν ανά γαλόνι, για την ύπαρξη κοινού μέτρου 
σύγκρισης, μέσω της επίσης αναλογίας που δίνει η eia: ένα βαρέλι πετρελαίου, περιέχει 42 γαλόνια. 
Διάγραμμα 2 
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Η κατανομή και τα περιγραφικά χαρακτηριστικά των μεταβλητών μας:                         
Διάγραμμα 3 
 
Διάγραμμα 3                                                                         Διάγραμμα 4 
 
Διάγραμμα 5 
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 Όπως διαφαίνεται και από τα τρία διαγράμματα (Διαγράμματα 3,4,5) οι μεταβλητές μας απέχουν 
πολύ από το να ακολουθούν την κανονική κατανομή κάτι το οποίο φαίνεται και από το γεγονός ότι 
παρουσιάζουν ασυμμετρία διαφορετική του μηδενός και κύρτωση διαφορετική του τρία.  
 
 
Η κατανομή των λογαριθμικών πρώτων διαφορών των μεταβλητών μας: 
 Με βάση τις πρώτες λογαριθμικές διαφορές των μεταβλητών μας, η κύρτωση και η ασυμμετρία σε 
αυτές παρουσιάζονται ακόμα διάφορες των τιμών τρία και μηδέν αντίστοιχα. Αυτό οφείλεται στην 
ύπαρξη μερικών απομονωμένων παρατηρήσεων κυρίως στην δεξιά ουρά. Το συγκεκριμένο, ωστόσο, 
δεν αποτελεί ιδιαίτερο πρόβλημα για την πορεία της ανάλυσης μας, καθώς όπως θα αναδειχθεί στην 
τρίτη ενότητα οι πρώτες διαφορές των μεταβλητών μας είναι στάσιμες, άρα μπορούν να 
χρησιμοποιηθούν στις παλινδρομήσεις μας. 
 
Διάγραμμα 6 
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Διαγράμματα 7i, 7ii, 7iii, 7iv, 7v, 7vi 
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1.2)  Η ΔΟΜΗ ΤΗΣ ΑΜΕΡΙΚΑΝΙΚΗΣ ΑΓΟΡΑΣ ΠΕΤΡΕΛΑΙΟΥ ΚΑΙ ΒΕΝΖΙΝΗΣ 
Η αγορά πετρελαίου στις Η.Π.Α. είναι διαχρονικά σταθερά ο μεγαλύτερος τομέας της 
ενέργειας (Διάγραμμα 8) και μαζί με την αγορά αερίου καρπώνονται τα μεγαλύτερα έσοδα του 
κλάδου, παράγοντας μάλιστα το 7% του ΑΕΠ της χώρας και προσφέροντας θέσεις εργασίας σε 9 
εκατομμύρια ανθρώπους. Αξιοσημείωτο, είναι το γεγονός ότι η δύναμη της ,ως 
πετρελαιοπαραγωγική χώρα, τα τελευταία χρόνια συνεχώς αυξάνεται. Χρόνο με τον χρόνο, διυλίζει 
συνεχώς μεγαλύτερες ποσότητες βαρελιών πετρελαίου και μειώνει διαρκώς τις εισαγωγές βαρελιών 
από τρίτες χώρες. Χαρακτηριστικό παράδειγμα είναι η περσινή χρονιά (2018) όπου μόλις το 11% της 
ετήσιας κατανάλωσης προήλθε από εισαγωγές πετρελαίου, κυρίως από τον γειτονικό Καναδά και την 
Σαουδική Αραβία. Αυτό το ποσοστό αποτελεί το χαμηλότερο καταγεγραμμένο ποσοστό εισαγωγών 
πετρελαίου στις Ηνωμένες Πολιτείες από το 1957 (eia, Απρίλιος 2018).  
 
 
Διάγραμμα 8 
 
 
TΑ ΣΤΑΔΙΑ ΤΗΣ ΒΙΟΜΗΧΑΝΙΑΣ ΠΕΤΡΕΛΑΙΟΥ 
 
Προτού αναφέρουμε την δομή της αγοράς θεωρούμε χρήσιμη την περιγραφή της 
δημιουργίας του πετρελαίου. Το αργό πετρέλαιο όπως και το αέριο είναι προϊόντα οργανικής 
σύνθεσης που συναντώνται στον φλοιό της γης, από την διάβρωση των υπολειμμάτων οργανικών 
υλικών ζωικής ή φυτικής προέλευσης που αποθηκεύονται κάτω από ιζηματογενή πετρώματα όπως ο 
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σχιστόλιθος και ο ασβεστόλιθος. Καθώς με το πέρασμα του χρόνου, αυτοί οι βράχοι βρέθηκαν στον 
πυθμένα της θάλασσας και κυρίως των ωκεανών, αποθηκεύτηκαν μέσα τους αυτά τα οργανικά υλικά 
τα οποία με τον καιρό ενώθηκαν και με τα πετρώματα. Κάτω από τις συγκεκριμένες θερμοκρασίες 
και την υψηλή πίεση του νερού των ωκεανών μετατράπηκαν σε πετρέλαιο και φυσικό αέριο. 
Ωστόσο, ανάλογα με την σύσταση των ιζηματογενών πετρωμάτων, καθορίζεται και η δυνατή εξόρυξη 
ή μη του πετρελαίου και του φυσικού αερίου. Μερικά από τα πετρώματα, είναι λιγότερο πορώδη με 
αποτέλεσμα να μην έχουν ενσωματωθεί πλήρως τα οργανικά υλικά και να μπορεί να μείνει κάτω 
από αυτά μια μεγάλη επιφάνεια στην οποία υπάρχει το σχηματισμένο πετρέλαιο και φυσικό αέριο. 
Αυτή η αποθηκευμένη επιφάνεια ονομάζεται δεξαμενή ή πηγή. Μερικές φορές οι σχηματισμένοι 
αυτοί υδρογονάνθρακες διαφεύγουν από τις υπόγειες πηγές και δραπετεύουν σε πολύ μικρές 
ποσότητες προς την επιφάνεια της θάλασσας καθώς η σύσταση τους είναι βαρύτερη από του νερού. 
Αυτές τις συγκεκριμένες πηγές προσπαθούν να εκμεταλλευτούν οι μεγάλες πετρελαϊκές εταιρίες, οι 
οποίες μέσω γεωτρύπανων τρυπούν την επιφάνεια των πετρωμάτων και εξετάζουν την ύπαρξη ή όχι 
πετρελαίου στους κρυμμένους αποθηκευτικούς χώρους. Όταν μια πηγή δεν εμφανίζει στοιχεία 
πετρελαίου και φυσικού αερίου χαρακτηρίζεται ως άδεια δεξαμενή (ή ξερή τρύπα- dry hole) και 
προχωράνε στην εξερεύνηση διπλανών πιθανών πηγών. Όταν μια δεξαμενή βρεθεί με αποθέματα, 
προχωράνε στο πλήρες στάδιο διύλισης. Το ακατέργαστο αυτό απευθείας από την πηγή πετρέλαιο, 
ονομάζεται αργό πετρέλαιο. Το στάδιο εξόρυξης και παραγωγής , όπως περιγράφηκε, 
αναλαμβάνεται από τις E&P εταιρίες - Exploration and Production (E&P) Companies- οι οποίες 
μεταφέρουν από την θάλασσα το προϊόν ως τα εργοστάσια στην στεριά που θα αναλάβουν την 
επεξεργασία του μετά από την εξόρυξη. (βλ. ανάλυση παρακάτω).  (Investopedia, 2019). 
 
Η αμερικάνικη βιομηχανία πετρελαίου ,μετά την εξόρυξη, μπορεί να χαρακτηριστεί πλήρως 
μέσω 5 σταδίων, από το αρχικό στάδιο διύλισης μέχρι και τον τελικό καταναλωτή (Β. Blair, R. 
Campbell, P. Mixon, 2017). Το πρώτο στάδιο αφορά την αγορά του αργού πετρελαίου από το 
διυλιστήριο συνήθως στις δεδομένες επικρατούσες τιμές της αγοράς. Στο στάδιο αυτό, το πετρέλαιο 
επεξεργάζεται και διαφοροποιείται σε νάφθα, πετρέλαιο θέρμανσης, κηροζίνη, άσφαλτο και ντίζελ. 
Στο δεύτερο στάδιο το επεξεργασμένο πλέον αργό πετρέλαιο, μεταφέρεται σε μεγάλες αποθήκες 
διανομής -γνωστές ως racks- και αγοράζεται στην τιμή επεξεργασίας ή αλλιώς «refinery gate price» 
δηλαδή τιμή πύλης επεξεργασίας. Το επόμενο στάδιο, αφορά την διανομή προς τους χονδρεμπόρους 
(jobbers), οι οποίοι αγοράζουν από τους τερματικούς στην rack τιμή. Στο τέταρτο στάδιο, οι 
χονδρέμποροι αυτοί αναλαμβάνουν την διανομή της βενζίνης στα τοπικά καταστήματα λιανικής 
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(βενζινάδικα) πουλώντας στην τιμή βυτίου. Τέλος, στο πέμπτο και τελευταίο στάδιο, ο καταναλωτής 
απευθύνετε απευθείας στο κατάστημα αγοράζοντας το πετρέλαιο θέρμανσης ή κίνησης στην τιμή 
αντλίας. Διαγραμματικά τα στάδια διακίνησης του πετρελαίου από αργό μέχρι τον καταναλωτή 
παρουσιάζονται στο επόμενο διάγραμμα (Διάγραμμα 9). Αξίζει να σημειωθεί, i) ότι μερικές μεγάλες 
εταιρίες που επιθυμούν είτε την διακίνηση είτε την απευθείας χρήση μπορούν να ενταχθούν 
απευθείας σε κάποια από τα προαναφερθέντα στάδια και ii) μπορεί  να ανήκουν, δηλαδή να 
δραστηριοποιούνται οικονομικά σε περισσότερα από ένα στάδια. Για παράδειγμα, στο πρώτο 
σκέλος, μερικές μεγάλες βιομηχανίες μπορούν να προμηθευτούν απευθείας το πετρέλαιο ή την 
βενζίνη από τους χονδρεμπόρους ή ακόμα και τα διυλιστήρια, χωρίς να περιμένουν στο τελευταίο 
στάδιο όπου θα αγοράσουν ως ένας κοινός καταναλωτής. Όσον αφορά την δεύτερη σημείωση, 
πολλές εταιρίες αναλαμβάνουν και την επεξεργασία του αργού πετρελαίου (δεύτερο στάδιο), καθώς 
και την διακίνηση του (τρίτο ή και τέταρτο στάδιο). 
 
 Συχνά στην βιβλιογραφία αναφέρεται μια πιο απλοποιημένη προσέγγιση των σταδίων, με 
ιδιαίτερη έμφαση να δίνεται κυρίως στο πρώτο στάδιο το οποίο ονομάζεται “upstream” (ή upstream 
oil) και περιέχει στην ουσία την παραγωγή του αργού πετρελαίου, στο ενδιάμεσο στάδιο που 
ονομάζεται “midstream” και περιέχει κυρίως την επεξεργασία και διανομή προς τις μεγάλες 
αποθήκες πετρελαίου και τους χονδρεμπόρους και στο τελευταίο στάδιο το οποίο ονομάζεται 
“downstream” και αφορά την διανομή προς τον τελικό καταναλωτή (Διάγραμμα 10). Με τις έρευνες 
που ακολουθούν αυτόν τον διαχωρισμό να μελετούν απευθείας την upstream και την downstream 
τιμή. Σε αυτό το πλαίσιο, κινείται και η συγκεκριμένη εργασία, η οποία μελετάει την τιμή αργού 
πετρελαίου wti (upstream price) και τις λιανικές τιμές βενζίνης (downstream prices). Το σκεπτικό 
πίσω από αυτή την επιλογή είναι πέρα από το γεγονός ότι ενδιαφερόμαστε για την επιρροή πάνω 
στους καταναλωτές η οποία διαφαίνεται από την τελική τιμή λιανικής την οποία πληρώνουν, σε αυτή 
την τιμή κρύβονται και όλα τα προηγούμενα στάδια. Η τελική τιμή πώλησης έχει διαμορφωθεί από 
στάδιο σε στάδιο, προσθέτοντας κάθε φορά το περιθώριο κέρδους μεταξύ των σταδίων. Για αυτό το 
λόγο, θεωρούμε τον τρόπο με τον οποίο η τιμή αντλίας , δηλαδή την τελική τιμή διάθεσης, 
προσαρμόζεται ως «τιμή μετάβασης» (price pass-through). Πάνω σε αυτή την σχέση  μετάβασης από 
την upstream στην downstream βασίζεται όλη η ερευνητική εργασία που θα παρουσιαστεί στο 
συγκεκριμένο έγγραφο με σκοπό να διερευνήσει το μέγεθος και το είδος της σχέσης αυτής.   
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Διάγραμμα 9: 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Διάγραμμα 10:  
 
 
Πηγή: EME 801, Department of Energy and Mineral Engineering 
 
Αργό πετρέλαιο 
(wti) 
Διυλιστήρια: 
Επεξεργασία wti 
Xονδρέμποροι 
(πετρελαϊκές 
εταιρίες, μεγάλες 
βιομηχανίες) 
Πωλητές Λιανικής 
(Βενζινάδικα, 
Ανεξάρτητα 
Πρατήρια) 
Τελικός 
Καταναλωτής 
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2) ΑΝΑΣΚΟΠΗΣΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΗΣ ΘΕΩΡΙΑΣ ΓΙΑ ΑΣΥΜΜΕΤΡΙΑ ΣΤΗΝ ΑΓΟΡΑ ΠΕΤΡΕΛΑΙΟΥ ΣΤΙΣ Η.Π.Α. 
 
Κατά καιρούς από τα πολλά άρθρα που έχουν ασχοληθεί στις Η.Π.Α. με την μελέτη της 
αγοράς πετρελαίου, η  πλειοψηφία αυτών ασχολήθηκε αποκλειστικά με την ύπαρξη ασυμμετρίας σε 
αυτή την αγορά είτε σε όλη την χώρα, είτε ειδικότερα ανά πολιτεία. Σκοπός μας είναι μέσα από την 
εργασία αυτή να διερευνήσουμε και εμείς το θέμα ασυμμετρίας στην αγορά πετρελαίου, αλλά 
χωρίζοντας Η.Π.Α. σε δυο μεγάλα τμήματα, στην Ανατολική και στην Δυτική Ακτή. Ο διαχωρισμός 
αυτός έγινε όχι μόνο για να συμπεριλάβει τις πολυπληθέστερες περιφέρειες, αλλά και γιατί αυτές οι 
δυο περιοχές είναι αρκετά διαφοροποιημένες κάτι που θα μας επιτρέψει να προβούμε σε αναζήτηση 
πιθανών αιτιών που οδήγησαν σε διαφορετικές μετρήσεις τις ασυμμετρίας ανά περιοχή. Αν και η 
οικονομική θεωρία δεν προβλέπει περίπτωση ασυμμετρίας, η ερευνητική βιβλιογραφία σε μεγάλο 
ποσοστό την διαψεύδει αποδεικνύοντας ότι υπάρχει και ,επίσης, θεωρεί ότι βασική αιτία ύπαρξης 
ασυμμετρίας είναι η δύναμη που κατέχουν οι μεσάζοντες, καθώς και το γεγονός ότι η αγορά τείνει 
στο σύνολο της στο ολιγοπώλιο, το οποίο έχει μεγαλύτερη ευχέρεια αλλαγής και επιρροής του 
επιπέδου τιμών. Πολλοί συγγραφείς έχουν αποδώσει την ασυμμετρία και σε δευτερεύουσες αιτίες 
όπως στα κόστη έρευνας και στην θεωρία συμπεριφοράς του καταναλωτή. Στην επόμενη 
υποενότητα παρουσιάζονται μερικές από τις πιο γνωστές ακαδημαϊκές αναφορές πάνω στο 
συγκεκριμένο θέμα έρευνας.  
 
 
2.1) ΕΥΡΗΜΑΤΑ ΣΧΕΤΙΚΩΝ ΕΡΕΥΝΩΝ  
 
 «Price pass-through in US gasoline markets» Benjamin Blair, Randall Campbell, Phillip Mixon (2017)  
Οι συγγραφείς εξετάζοντας την σύνδεση μεταξύ της ανά βαρελιού τιμής αργού πετρελαίου και της 
ανά γαλονιού τιμής βενζίνης, κατέληξαν στο γεγονός ότι υπάρχουν διαπολιτειακές διαφορές 
προσαρμογής των τιμών βενζίνης σε μια θετική αλλαγή της τιμής αργού πετρελαίου. Οι διαφορές 
αυτές εντοπίζοντας τόσο στη βραχυχρόνια όσο και στην μακροχρόνια περίοδο με την ελαστικότητα 
να κυμαίνεται από 0,71 ως 0,78 ανάλογα την πολιτεία.  
 
 «Retail and wholesale gasoline price adjustments in response to oil price changes» Donald 
Bumpass, Vance Ginn, M.H. Tuttle (2015) 
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Οι συγγραφείς μελετώντας την μακροχρόνια σχέση μεταξύ των τιμών αργού πετρελαίου (spot price) 
και των τιμών βενζίνης (λιανικής και χονδρικής) μέσω ενός μοντέλου ΤΑR, συμπέραναν ότι και οι 
τιμές λιανικής και οι τιμές χονδρικής της βενζίνης μακροχρόνια αντιδρούν συμμετρικά σε μια αλλαγή 
της τιμής πετρελαίου, κάτι που υποδεικνύει ότι οι χονδρέμπορες καθώς και τα πρατήρια βενζίνης 
διαθέτουν μικρή αγοραστική δύναμη.  
 
 «Threshold autoregression in economics» Bruce Hansen (2011) 
Ο συγγραφέας παρουσιάζει μια σύντομη ανασκόπηση των οικονομικών άρθρων που έχουν 
χρησιμοποιήσει την Threshold ανάλυση στην οικονομετρική τους μεθοδολογία.  
 
 «A threshold cointegration analysis of asymmetric price transmission from crude oil to gasoline 
prices» Li-Hsueh Chen, Miles Finney, Kon Lai (2005) 
Οι συγγραφείς επισήμαναν ασύμμετρη προσαρμογή των τιμών βενζίνης σε αλλαγές της τιμής αργού 
πετρελαίου. Επιπλέον, η καινοτομία αυτής τους της έρευνας ήταν ότι βρήκαν αποδείξεις για επιρροή 
και των μελλοντικών τιμών της βενζίνης καθώς και ότι παρατήρησαν ότι η μεγαλύτερη ασυμμετρία 
εντοπίζεται στο μεταγενέστερο στάδιο που περιλαμβάνει την διανομή της βενζίνης και όχι στο 
αρχικό (από τα διυλιστήρια προς την αγορά πετρελαίου). 
 
 «Retail fuel price adjustment in Germany: A threshold cointegration approach» Emmanuel Asane – 
Otoo, Jan Schneider (2015) 
Εξετάζοντας μέσω TAR και M-TAR ανάλυσης μηνιαία δεδομένα πριν από το 2007, οι συγγραφείς 
βρήκαν θετική ασυμμετρία στις τιμές λιανικής της βενζίνης, σε αντίθεση με τα δεδομένα του 2009-
2013 στα οποία παρατήρησαν αρνητική ασυμμετρία για τις τιμές λιανικής της βενζίνης και του 
καυσίμου πετρελαίου diesel. Καταλήγοντας, έτσι, στο συμπέρασμα ότι δεν υπάρχει υπερβολική 
μονοπωλιακή δύναμη των συνδικάτων στην αγορά πετρελαίου και βενζίνης. 
 
  «Asymmetric price adjustment and consumer search: An examination of the retail gasoline 
market» Mathew S. Lewis (2010) 
Ο συγγραφέας παρουσιάζει μια νέα θεωρία προσέγγισης του θέματος της ασυμμετρίας στην αγορά 
λιανικής της βενζίνης, τονίζοντας ότι η θετική ασυμμετρία που υπάρχει πηγάζει από την 
συμπεριφορά των καταναλωτών οι οποίοι προβαίνουν σε αγορές συγκρίνοντας πάντα με βάση την 
«τιμή αναφοράς» που είναι οι τιμές από τις προηγούμενες αγορές τους. 
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 «Do gasoline prices respond asymmetrically to crude oil price changes?» Severin Borenstein, A. 
Colin Cameron, Richard Gilbert (1997) 
Οι συγγραφείς ερεύνησαν και βρήκαν ασύμμετρη σχέση προσαρμογής των τιμών λιανικής βενζίνης 
σε μεταβολές του αργού πετρελαίου, καθώς και ασυμμετρία στην σχέση λιανικής και χονδρικής τιμής 
πώλησης της βενζίνης, θεωρώντας ότι ένας από τους πιο σημαντικούς λόγους διαμόρφωσης αυτού 
του αποτελέσματος είναι η βραχυχρόνια μονοπωλιακή δύναμη μεταξύ των διακινητών λιανικής.  
 
  «Do gasoline prices exhibit asymmetry? Not usually!» Christopher C. Douglas (2009) 
Σε αντίθεση με την μέχρι τότε βιβλιογραφία, ο συγγραφέας δεν βρίσκει ασύμμετρη προσαρμογή 
στις παρατηρήσεις του, αλλά μόνο μερικές ενδείξεις ασυμμετρίας οι οποίες είναι απόρροια 
απομακρυσμένων παρατηρήσεων οι οποίες αλλοιώνουν το πραγματικό αποτέλεσμα.  
 
  «Gasoline and Crude Oil Prices: Why the Asymmetry?» Stephen P.A. Brown and Mine K. Yucel 
(2000) 
Οι συγγραφείς ασπάζοντας την ύπαρξη ασύμμετρης σχέσης μεταξύ των τιμών αργού πετρελαίου 
και βενζίνης, προσπαθούν να διερευνήσουν τα πιθανά αίτια της ασυμμετρίας. Εναντιώνονται με 
την πλειοψηφία των ερευνητικών Οικονομολόγων που θεωρούν ως βασική πηγή ασυμμετρίας την 
ύπαρξη μονοπωλιακής δύναμης των μεγάλων πετρελαϊκών εταιριών και θεωρούν ότι αυτή ισχύει 
μόνο εν μέρει σε μερικούς μικρούς παίκτες -κυρίως τους πωλητές λιανικής- και διαφαίνεται 
πιθανότερα στην διαφορά στα κόστη. Πιο σημαντικό παράγοντα ασυμμετρίας κατονομάζουν τον 
κρατικό παρεμβατισμό. Όταν υπάρχει άμεση παρέμβαση για καταπίεση του φαινομένου, 
πιστεύουν ότι δημιουργείται φαύλος οικονομικός κύκλος ο οποίος αντί να συρρικνώνει, διογκώνει 
την ασυμμετρία. Γι΄ αυτό το λόγο, προτείνουν την παρακολούθηση όσων θεωρούν ότι 
συγκεντρώνουν σταδιακά την δύναμη αγοράς στα χέρια τους είτε στην παραγωγή, είτε στην 
διανομή, είτε στην προώθηση και όχι την άμεση παρέμβαση για την λήψη μέτρων.   
 
3) ΟΙΚΟΝΟΜΕΤΡΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ 
3.1) ΠΕΡΙΓΡΑΦΗ ΟΙΚΟΝΟΜΕΤΡΙΚΏΝ ΜΕΘΟΔΩΝ 
 
Για την περιγραφή στασιμότητας ή μη των μεταβλητών μας, προχωρήσαμε είτε σε ADF είτε σε 
KPSS έλεγχο τα αποτελέσματα των οποίων αναλύονται σε κάθε μια από τις τρεις περιπτώσεις. 
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Ωστόσο, θεωρείται σημαντικό να διευκρινιστεί πότε και για ποιο λόγο χρησιμοποιήθηκε ο κάθε 
έλεγχος καθώς είναι και οι δυο αντίστοιχη. Σύμφωνα με την οικονομετρική βιβλιογραφία ο ADF 
έλεγχος είναι έλεγχος ύπαρξης μοναδιαίας ρίζας. Γι΄ αυτό το λόγο τον χρησιμοποιήσαμε κυρίως για 
την εξέταση των μεταβλητών μας ως προς την ύπαρξη στασιμότητας στα επίπεδα και στις πρώτες 
διαφορές. Από την αντίθετη πλευρά, εφόσον ο KPSS είναι έλεγχος στασιμότητας, η βιβλιογραφία 
προτείνει την χρήση στην εξέταση των καταλοίπων. Επομένως, η επιλογή της εξέτασης στασιμότητας 
ή μη των καταλοίπων έγινε με τον ΚΡSS έλεγχο και συγκρίνοντας την τιμή του με τις αντίστοιχες 
κριτικές τιμές, όπως περιγράφονται στις επόμενες ενότητες.  
Πέρα από τους ελέγχους στασιμότητας τα βασικά οικονομετρικά μοντέλα που βασιστήκαμε 
είναι ο έλεγχος Engle – Granger και η TAR μεθοδολογία. Όσον αφορά τον πρώτο τρόπο, ο Engle – 
Granger είναι έλεγχος δυο σταδίων και μελετάει την σχέση των μεταβλητών μας υποθέτοντας 
συμμετρικές προσαρμογές. Με βάση αυτή τη μεθοδολογία, στην συγκεκριμένα εργασία, δεν θα 
παρουσιαστεί το δεύτερο στάδιο του ελέγχου, καθώς δεν υπάρχει τήρηση των προϋποθέσεων 
μετάβασης σε αυτό. Βασικό κριτήριο για την δημιουργία του ία του συμμετρικού ECM είναι τα 
κατάλοιπα του πρώτου σταδίου να είναι στάσιμα. Ωστόσο, όπως αποδεικνύεται στην σελίδα 15 της 
έρευνας μας, τα κατάλοιπα της OLS παλινδρόμησης είναι μη στάσιμα και δεν μπορεί να προχωρήσει 
περαιτέρω ο έλεγχος εύρεσης της σχέσης συνολοκλήρωσης. Με την δεύτερη μεθοδολογία της TAR 
ανάλυσης θα εξετάσουμε την ύπαρξη ασύμμετρης προσαρμογής των δεδομένων μας. Γι’ αυτό το 
σκοπό διεξάγαμε αρχικά έλεγχο ασυμμετρίας από το Add-in “Tar-coint” και έπειτα με βάση τα 
αποτελέσματα του F – ελέγχου, εφόσον υπάρχει ασύμμετρη προσαρμογή, προχωρήσαμε στην 
εύρεση της σχέσης και την διαμόρφωση του Ασύμμετρου ECM με βάση τις πρώτες διαφορές της 
εξαρτημένης και της ανεξάρτητης μεταβλητής μας και την πρώτη υστέρηση των καταλοίπων μας.  
 
3.2) ΕΛΕΓΧΟΙ ΜΟΝΑΔΙΑΙΑΣ ΡΙΖΑΣ (UNIT ROOT TEST) ΚΑΙ ΣΤΑΣΙΜΟΤΗΤΑΣ 
 
 Έλεγχος μοναδιαίας ρίζας είναι ο έλεγχος ο οποίος μας δείχνει την μη στασιμότητα μιας 
μεταβλητής, δηλαδή κατά πόσο η χρονοσειρά μας έχει (ή δεν έχει) μοναδιαία ρίζα η οποία ευθύνεται 
κυρίως για τις αποκλίσεις από τον μέσο της. 
 Στην εξέταση των επιπέδων (EAST_COAST, WEST_COAST, WTI) από τo διάγραμμα το οποίο 
αποτελεί μια πρώτη ένδειξη για την πορεία άρα και την στασιμότητα ή μη της μεταβλητής 
παρατηρούμε ότι στα επίπεδα και οι δυο μεταβλητές είναι μη στάσιμες καθώς παρουσιάζουν 
διαχρονικά μια οφθαλμοφανή μεταβαλλόμενη τάση (Πίνακας 1). 
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 Ωστόσο, παίρνοντας τις λογαριθμικές πρώτες διαφορές έγιναν στάσιμες, δηλαδή αφαιρέθηκε η 
τάση και πλέον οι περισσότερες παρατηρήσεις περνάνε συχνά από τον μέσο τους (Πίνακας 2). Όπως 
διαφαίνεται από το συγκεκριμένο διάγραμμα το πετρέλαιο έχει περισσότερη αβεβαιότητα καθώς το 
εύρος της μεταβολής της διακύμανσης του είναι μεγαλύτερο δηλαδή είναι εκτενέστερο. 
 
Πίνακας 1                                                                                                                                                   Πίνακας 2 
 
 
Αναλυτικά η εύρεση μοναδιαίας ρίζας οικονομετρικά στην εργασία μας θα γίνει με δυο ελέγχους:  
 
A. ADF test – Augmented Dickey Fuller Τest 
 Εφαρμόζοντας τον ADF έλεγχο στα επίπεδα (Πίνακες 3,4) ,δηλαδή στις χρονοσειρές WTI, 
EAST_COAST και WEST_COAST εξάγεται ότι και για τις τρεις μεταβλητές οι t στατιστικές τους είναι 
μικρότερες όλων των κριτικών τιμών για κάθε επίπεδο σημαντικότητας άρα η μηδενική υπόθεση 
είναι δεκτή και οι μεταβλητές μας είναι μη-στάσιμες, δηλαδή έχουν μοναδιαία ρίζα και δεν μπορούν 
να χρησιμοποιηθούν απευθείας σε παλινδρόμηση.  
 
Πίνακας  3                                                                   Πίνακας  4 
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 Εφαρμόζοντας τον ίδιο έλεγχο στις πρώτες λογαριθμικές διαφορές των WTI, WEST_COAST και 
EAST_COST, συμπεραίνουμε ότι οι μεταβλητές μας έγιναν στάσιμες καθώς και για τις τρεις 
μεταβλητές η στατιστική t τους είναι μεγαλύτερη από τις κριτικές τιμές, η μηδενική υπόθεση 
απορρίπτεται άρα D_EAST,D_WTI και D_WEST δεν έχουν μοναδιαία ρίζα και μπορούν να 
χρησιμοποιηθούν σε παλινδρόμηση (Πίνακες 5,6,7). 
                        Πίνακας 5                                                                    Πίνακας 6 
 
Πίνακας 7 
 
 |t-statd_west|=14,87867> tcr σε κάθε 
επίπεδο σημαντικότητας  
 |t-statd_east|=12.69416> tcr σε κάθε 
επίπεδο σημαντικότητας  
 |t-statdwti|=18.59693>  tcr σε κάθε 
επίπεδο σημαντικότητας  
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4. ΕΥΡΕΣΗ ΣΧΕΣΗΣ ΣΥΝΟΛΟΚΛΗΡΩΣΗΣ 
 
 Οικονομετρικά η έννοια της συνολοκλήρωσης περιλαμβάνει πέντε έννοιες με οικονομική 
σημασία: 1) την ύπαρξη μακροχρόνιας σχέσης (long run relationship), 2) την βελτιστοποίηση, 3) το 
ECM, 4) την έννοια των φαινομενικών παλινδρομήσεων και 5) τις προβλέψεις (Encyclopedia, N. 
Ericsson & D. Henry). Στην συνέχεια της εργασίας μας θα επικεντρωθούμε στην εύρεση του πρώτου, 
με εμπλουτισμό και ανάλυση και της βραχυχρόνιας σχέσης των μεταβλητών μας. 
 Συγκεκριμένα για να υπάρχει συνολοκλήρωση πρέπει να βρεθεί ένα γραμμικός στάσιμος (Ι(0)) 
συνδυασμός που προήλθε από μη στάσιμες (Ι(1)) μεταβλητές. Καθώς WTI, EAST_COAST και 
WEST_COAST είναι Ι(1) θα προχωρήσουμε στην διευρεύνηση της ύπαρξης αυτής της στάσιμης 
μακροχρόνιας σχέσης. 
 Υπάρχουν τρεις τρόποι εξέτασης για συνολοκλήρωση: Engle - Granger, Johansen και Engle & Yoo. 
Παρακάτω παραθέτουμε τον πρώτο τρόπο στην ανάλυση μας. Η Engle – Granger μεθοδολογία 
υποθέτει γραμμικό μοντέλο προσαρμογής. Θα ξεκινήσουμε για κάθε μια από τις παλινδρομήσεις μας 
την ανάλυση μας με την γραμμική ένδειξη συνολοκλήρωσης, αλλά θα εξετάζουμε την ασύμμετρη 
προσαρμογή των μεταβλητών μας προς το steady state της μακροχρόνιας τους σχέσης και με τα 
αποτελέσματα των ελέγχων μας θα αποφανθούμε ποιο από τα δυο είδη σχέσεων υπάρχει στο κάθε 
μοντέλο μας τελικά. 
 
  Προχωρώντας πρέπει να τρέξουμε τις παλινδρομήσεις i) της WTI στην EAST_COAST, ii) της WTI 
στην WEST_COAST και iii) της WEST_COAST στην EAST_COAST με OLS. Για καλύτερη οργάνωση θα 
παρουσιαστούν σε διαφορετικές αναλύσεις οι τρεις παλινδρομήσεις.  
 
4.1) ΠΡΩΤΗ ΠΑΛΙΝΔΡΟΜΗΣΗ (της WTI στην EAST_COAST) 
 
Παλινδρόμηση 4.1.1: east_coast= α1 + β1wti + ut 
 
Α) ΜΕΣΩ ΓΡΑΜΜΙΚΗΣ ΑΝΑΛΥΣΗΣ 
Όπως διαφαίνεται από τον Πίνακα 8, η παλινδρόμηση αυτή μας δίνει ένα R2=94,5% και στατιστικά 
σημαντικό τον εκτιμητή του wti. Έπειτα, από αυτή την παλινδρόμηση αποθηκεύουμε τα κατάλοιπα 
(u^t) από την επιλογή Proc                       Make Residuals Series. Τέλος, για το πρώτο βήμα εξετάζουμε 
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αν τα κατάποιλα αυτά είναι στάσιμα με έλεγχο KPSS (Πίνακας 9). Καθώς η t-stat τιμή είναι 
μεγαλύτερη από τις κριτικές τιμές σε όλα τα επίπεδα σημαντικότητας 1%, 5% και 10%, τότε η 
μηδενική υπόθεση απορρίπτεται άρα τα κατάλοιπα είναι μη στάσιμα σε όλα τα επίπεδα. Άρα ακόμα 
και αν υπάρχει σχέση συνολοκλήρωσης δεν θα την εξακριβώσουμε από το δεύτερο στάδιο της Engle 
– Granger ανάλυσης. 
 
Πίνακας 8                                                                                       Πίνακας 9 
 
 
Την ένδειξη συνολοκλήρωσης των μεταβλητών μας κανονικά μας την δείχνει εξ’ αρχής ο έλεγχος 
συνολοκλήρωσης “Single Equation Cointegration Test” ο οποίος γίνεται πρώτα από όλες τις λοιπές 
διαδικασίες που προαναφέρθηκαν ωστόσο, στην εργασία μας παρουσιάστηκε τελευταίος για να 
αναδειχθεί η ακριβής σειρά της Engle – Granger μεθοδολογίας.  
 
 
4.1) ΠΡΩΤΗ ΠΑΛΙΝΔΡΟΜΗΣΗ (της WTI στην EAST_COAST) 
Β) ΜΕΣΩ ΑΝΑΛΥΣΗΣ ΚΑΤΩΦΛΙΟΥ (TAR ANALYSIS) 
 Πρωτού προχωρήσουμε στην ανάλυση και ερμηνεία του TAR μοντέλου, βασικό ζητούμενο είναι η 
εύρεση του αριθμού των υστερήσεων που πρέπει να βρεθούν για το μοντέλο μας. Με την χρήση του 
VAR και με κριτήριο πληροφοριών για επιλογή το AIC, οι υστερήσεις που θα χρησιμοποιήσουμε 
ορίστηκαν στις 11. Έπειτα, με βάση αυτές παρουσιάζονται παρακάτω τα αποτελέσματα της εξέτασης 
για ασύμμετρη ένδειξη συνολοκλήρωσης μέσω TAR ανάλυσης (Πίνακας 10). Όπως διαφαίνεται η F 
τιμή μας ισούται με 0,523430 και είναι μιρκότερη από την κριτική τιμή F που είναι 3,84 σε επίπεδο 
σημαντικότητας 5%. Επομένως, η μηδενική υπόθεση περί ισότητας των συντελεστών θετικής και 
αρνητικής ασυμμετρίας είναι δεκτή (Ho:ρ1=ρ2), άρα δεν υπάρχει ασυμμετρία, αλλά συμμετρική 
προσαρμογή με το μοντέλο προσαρμογής μας να είναι το γραμμικό ECM. Επιπλέον, πέρα από ίσοι οι 
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συντελεστές ρ1 και ρ2, δηλαδή οι συντελεστές πάνω και κάτω από το κατώφλι είναι και στατιστικά 
σημαντικοί. 
Πίνακας 10 
  
 
4.2) ΔΕΥΤΕΡΗ ΠΑΛΙΝΔΡΟΜΗΣΗ (της WTI στην WEST_COAST) 
Παλινδρόμηση 4.2.1: west_coast = a1 + b1*wti + ut.  (Πίνακας 11)                                                                       
 
 Από την παλινδρόμηση αυτή ελαχίστων τετραγώνων βλέπουμε ότι ο συντελεστής του πετρελαίου 
μας είναι στατιστικά σημαντικός και το R2 είναι ίσο με 89%, δηλώνοντας ότι το μεγαλύτερο ποσοστό 
της μεταβλητότητας της εξαρτημένης μεταβλητής οφείλεται στην μεταβλητότητα της ανεξάρτητης. 
Επιπλέον, η μεγάλη αυτή επιρροή διαφαίνεται και από το μέγεθος επιρροής του εκτιμητή του αργού 
πετρελαίου πάνω στην τιμή βενζίνης στην δυτική ακτή. Συγκεκριμένα, σε μια αύξηση της τιμής του 
αργού πετρελαίου κατά 1$, η τιμή της βενζίνης αντιδρά κατά 1,27$ ματαβολή ανά γαλόνι. 
Μετέπειτα, εξετάζοντας τα κατάλοιπα μας ως προς την στασιμότητα τους μέσω KPSS ελέγχου, 
παρατηρούμε ότι είναι μη στάσιμα στα επίπεδα, αδυνατώντας έτσι να προχωρήσουμε στο δεύτερο 
βήμα ελέγχου της Engle – Granger μεθόδου για την εύρεση της σχέσης συνολοκλήρωσης των 
μεταβλητών μας, αν και υπάρχει η ένδειξη συνολοκλήρωσης τους από το Single Equation.  
 Σελίδα 22 
 
Πίνακας_11                                                                                                                                                                                   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 Σε συνέχεια της πορείας μας για εύρεση της σχέσης των δυο μεταβλητών (west_coast, wti) 
προχωράμε στο μη γραμμικό έλεγχο, για να δούμε αν υπάρχει ασύμμετρη προσαρμογή η οποία 
επικρατεί της γραμμικής σχέσης συνολοκλήρωσης.  
 Πρωταρχικό μας βήμα είναι η επιλογή των υστερήσεων που θα χρησιμοποιήσουμε στο υπόδειγμα 
μας. Με βάση το AIC κριτήριο και το VAR μοντέλο ο αριθμός των υστερήσεων ανέρχεται σε 11. Τα 
αποτελέσματα του ασύμμετρου ελέγχου για τις μεταβλητές παρουσιάζονται στον πίνακα 14, από τον 
οποίο διαφαίνεται ότι υπάρχει ασυμμετρία καθώς η τιμή του F ελέγχου είναι μεγαλύτερη της 
κριτικής τιμής (F-eq=5.92>Fcr≈3.84), άρα η μηδενική υπόθεση της συμμετρικής σχέσης των 
συντελεστών θετικής και αρνητικής προσαρμογής απορρίπτεται με την επικράτηση της ασύμμετρης 
σχέσης προσαρμογής. Δηλαδή ο συντελεστής ταχύτητας προσαρμογής αν η μεταβολή είχε γίνει 
πάνω από το κατώφλι (above threshold coefficient=-0.015958) είναι στατιστικά διάφορος του 
συντελεστή ταχύτητας προσαρμογής αν η μεταβολή είχε γίνει κάτω από το κατώφλι (below threshold 
coefficient=-0.049159).  
 Επόμενο βήμα, εφόσον πλέον έχουμε βρει ότι υπάρχει ασύμμετρη και όχι συμμετρική σχέση όπως 
αρχικά είχαμε υποθέσει, είναι να μοντελοποιήσουμε και μελετήσουμε τα κατάλοιπα μας και εν τέλει 
να σχηματίσουμε το ασύμμετρο υπόδειγμα διόρθωσης λαθών (Assymetric ECM Model). 
Ασύμμετρο Υπόδειγμα Διόρθωσης Λαθών:  
 
Δ_west(t) = c +a1*resid+(t-1) + a2*resid-(t-1) + b1*Σdwti(t-i)+ +  b2*Σdwti(t-i)- + c1*Σdwest(t-i)- + c2Σdwest(t-i)+ + 
w(t) 
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Πίνακας 12 – Tar- cointegration Enders-Siklos  
 
 
 Καταλήγοντας, μέσω του ελέγχου Wald (Πίνακες 13,14,15,16) εξετάζουμε την από κοινού 
στατιστική σημαντικότητα καθώς και την στατιστική ισότητα των συντελεστών των θετικών και των 
αρνητικών παρατηρήσεων μας σε όλες τις υστερήσεις και βλέπουμε ότι οι συντελεστές μας είναι από 
κοινού στατιστικά σημαντικοί και διάφοροι μεταξύ τους. Επομένως, συγκρίνοντας τους συντελεστές 
του αργού πετρελαίου και των υστερήσεων του πετρελαίου στην δυτική ακτή (συντελεστές b,c) που 
αντιπροσωπεύουν βραχυχρόνιες επιδράσεις μπορούμε να πούμε ότι οι θετικές βραχυχρόνιες 
επιδράσεις είναι προσεγγιστικά μεγαλύτερες από τις αρνητικές. Επιπλέον, από τον έλεγχο των 
συντελεστών των καταλοίπων εξάγουμε το συμπέρασμα ότι οι συντελεστές μας είναι από κοινού 
στατιστικά σημαντικοί και διάφοροι μεταξύ τους (Πίνακες 17,18) με την μακροχρόνια θετική 
προσαρμογή να είναι μεγαλύτερη από την μακροχρόνια αρνητική, εφόσον ο συντελεστής των 
θετικών καταλοίπων (a1) είναι μεγαλύτερος κατά απόλυτη τιμή από τον συντελεστή των αρνητικών 
καταλοίπων (a2). 
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Πίνακας 13: Wald έλεγχοι που διεξήχθησαν 
     
 
 
Πίνακας 14 
 
 
 
Πίνακας 15 
 
 
Ηο:c(4)=c(5)=c(6)=…=c(25)=0, 
απορρίπτεται διότι η τιμή της Chi 
sq=55,05534 είναι μεγαλύτερη από την 
κριτική τιμή της Chi sq με 22 βαθμούς 
ελευθερίας η οποία είναι ίση με 33,924 
στο 5% επίπεδο σημαντικότητας, άρα 
οι συντελεστές είναι στατιστικά 
σημαντικοί 
 
Ηο:c(4)=c(5)=c(6)=…=c(25), 
απορρίπτεται διότι η τιμή της Chi 
sq=47,67 είναι μεγαλύτερη από 
την κριτική τιμή της Chi sq με 21 
βαθμούς ελευθερίας η οποία 
είναι ίση με 32.67 στο 5% επίπεδο 
σημαντικότητας, άρα υπάρχει 
ασύμμετρη σχέση. 
 
Ηο:c(26)=c(27)=c(28)=…=c(47)=0, 
απορρίπτεται διότι η τιμή της Chi 
sq=882,6170 είναι μεγαλύτερη από 
την κριτική τιμή της Chi sq με 22 
βαθμούς ελευθερίας η οποία είναι ίση 
με 33,9 στο 5% επίπεδο 
σημαντικότητας, άρα οι συντελεστές 
είναι στατιστικά σημαντικοί 
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Πίνακας 16 
 
 
 
Πίνακας 17                                                                                                                                         
         
 
      
Πίνακας 18                     
 
Ηο:c(26)=c(27)=c(28)=…=c(47), 
απορρίπτεται διότι η τιμή της Chi 
sq=880,2768 είναι μεγαλύτερη 
από την κριτική τιμή της Chi sq με 
21 βαθμούς ελευθερίας η οποία 
είναι ίση με 32,671 στο 5% 
επίπεδο σημαντικότητας, άρα 
υπάρχει ασύμμετρη σχέση. 
 
Ηο:c(2)=c(3)=0,απορρίπτεται διότι η τιμή 
της Chi sq=8.528439 είναι μεγαλύτερη από 
την κριτική τιμή της Chi sq με 2 βαθμούς 
ελευθερίας η οποία είναι ίση με 5.991 στο 
5% επίπεδο σημαντικότητας, άρα οι 
συντελεστές των καταλοίπων είναι 
στατιστικά σημαντικοί 
 
Ηο:c(2)=c(3),απορρίπτεται διότι η τιμή 
της Chi sq=8.487819 είναι μεγαλύτερη 
από την κριτική τιμή της Chi sq με έναν 
βαθμό ελευθερίας η οποία είναι ίση με 
3,841 στο 5% επίπεδο σημαντικότητας, 
άρα υπάρχει ασυμμετρία συντελεστών 
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4.3) ΤΡΙΤΗ ΠΑΛΙΝΔΡΟΜΗΣΗ (της WEST στην EAST_COAST) 
Παλινδρόμηση 4.3.1: west_coast = a1 + b1*east_coast + ut. (Πίνακας 19) 
 
 Σε ένα ευρύτερο πλαίσιο και προς διαφοροποίηση από την μέχρι τώρα βιβλιογραφία, θεωρήσαμε 
ενδιαφέρον να δούμε την σχέση που υπάρχει όχι μόνο με την τιμή του αργού πετρελαίου, αλλά και 
με τις τιμές βενζίνης μεταξύ τους. Με βάση μια ένδειξη από την πληθυσμιακή διαφορά των 
περιοχών, θεωρήσαμε ως μοντέλο την παλινδρόμηση της east_coast στην west_coast με σκοπό την 
έρευση της μεταξύ τους σχέσης, καθώς η Δυτική Ακτή είναι πιο μικρή, ενδέχεται να ακολουθεί την 
μεγαλύτερη Ανατολική Ακτή. Ωστόσο, στο παράρτημα θα δοκιμάσουμε και τον ασύμμετρο TAR 
έλεγχο και για την αντίρροπη σχέση αιτιότητας.  
 Όπως φαίνεται από την παλινδρόμηση 4.3.1 των μεταβλητών μας με ελάχιστα τετράγωνα 
(Πίνακας 19), ο συντελεστής της ανεξάρτητης μεταβλητής μας είναι στατιστικά σημαντικός και 
επιδρά σε μεγάλο βαθμό πάνω στην εξαρτημένη μεταβλητή μας, με το μέγεθος της επίδρασης μιας 
μεταβολής 1$ στην east_coast  να υπολογίζεται σε 1,05$ μεταβολή πάνω στην west_coast. 
Επιπρόσθετα, ο συντελεστής προσδιορισμού (r2) μας δείχνει ότι η αιτία μεταβλητότητας της τιμής 
της βενζίνης στην δυτική ακτή είναι κατά 97% εξαρτώμενη από την μεταβλητότητα της τιμής της 
βενζίνης στην ανατολική ακτή. Ωστόσο, θέλοντας αρχικά να εξετάσουμε για συμμετρική σχέση και 
προσαρμογή μέσω του Engle – Granger, εξετάσαμε με kpss έλεγχο τα κατάλοιπα αυτής της 
παλινδρόμησης τα οποία υπολογίσθηκαν μη – στάσιμα απαγορεύοντας να συνεχίσουμε στο δεύτερο 
στάδιο της μεθόδου για την εύρεση της σχέσης συνολοκλήρωσης. Επομένως, περάσαμε απευθείας 
στην διερεύνηση της ασύμμετρης προσαρμογής που παρουσιάζεται παρακάτω.  
Πίνακας 19                                                                        
 
 
 
 
 
 
 
 
 Σελίδα 27 
 
 
 Ομοίως ,όπως συνέβει με την προηγούμενη παλινδρόμηση, προχωρώντας στον έλεγχο για ένδειξη 
ασυμμετρίας (Πίνακας 20) ο F έλεγχος =5.31 είναι μεγαλύτερος από την F κριτική τιμή και 
αποδεικνύει την ύπαρξη ασύμμετρης σχέσης συνολοκλήρωσης μεταξύ των μεταβλητών μας. 
Επομένως, μπορεί να διαμορφωθεί το Ασύμμετρο Υπόδειγμα Διόρθωσης Λαθών το οποίο μας 
εκφράζει την βραχυχρόνια μεταβολή των τιμών της βενζίνης στην δυτική ακτή (west_coast) ως 
αντίδραση σε μια μεταβολή της τιμής βενζίνης της ανατολικής ακτής (east_coast) καθώς και οι δυο 
μεταβλητές προσαρμόζονται προς την μακροχρόνια σχέση ισορροπίας τους.  
 
 
Ασύμμετρο Υπόδειγμα Διόρθωσης Λαθών:  
 
Δ_west(t) = ao +a1*resid-(t-1) + a2*resid+(t-1) + b1*Σdwest(t-i)- +  b2*Σdwest(t-i)+ + c1*Σdeast(t-i)- + c2Σdeast(t-i)+ 
+ z(t) 
 
 
 Πιο συγκεκριμένα, οι συντελεστές των καταλοίπων (a1,a2) αντικατροπτρίζουν την μακροχρόνια 
διαδικασία προσαρμογής και μέσω των wald ελέγχων (Πίνακες 21,22) συμπεραίναμε ότι ενώ είναι 
στατιστικά σημαντικοί και οι δυο, παρουσιάζεται συμμετρική μακροχρόνια σχέση προσαρμογής. 
Ωστόσο, το φαινόμενο “rockets and feathers” υπάρχει στην βραχυχρόνια περιγραφή της σχέσης 
μεταξύ των μεταβλητών μας. Μετά από τους wald ελέγχους, ενώ οι εκτιμητές μας βρέθηκαν από 
κοινού όλοι στατιστικά σημαντικοί, κρίθηκαν και στατιστικά διάφοροι μεταξύ τους, αποδεικνύοντας 
με αυτόν τον τρόπο την βραχυχρόνια ασύμμετρη σχέση επιρροής πάνω στην west_coast τιμή 
(Πίνακες 23,24). 
 
 Υπενθυμίζεται ότι για όλους τους ελέγχους ο αριθμός υστερήσεων που επιλέχθηκε έγινε με βάση 
την ελαχιστοποίηση του AIC κριτηρίου πληροφορίας. Αυτό συνέβει γιατί τα περισσότερα κριτήρια 
συμφωνούσαν με το AIC, ενώ το SIC παρουσίαζε σημαντική απόσταση στον αριθμό υστερήσεων από 
τα υπόλοιπα κριτήρια. 
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Πίνακας 20 – Tar- cointegration Enders-Siklos  
 
 
Πίνακας 21  
 
 
 
 
 
 
 
Ηο:c(2)=c(3)=0,απορρίπτεται διότι η τιμή της 
Chi sq=10,19935 είναι μεγαλύτερη από την 
κριτική τιμή της Chi sq με 2 βαθμούς 
ελευθερίας η οποία είναι ίση με 5,9 στο 5% 
επίπεδο σημαντικότητας, άρα υπάρχει 
στατιστική σημαντικότητα των εκτιμητών 
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Πίνακας 22 
 
 
 
Πίνακας 23  
 
 
 
Πίνακας 24 
 
 
Ηο:c(2)=c(3),δεν απορρίπτεται καθώς η τιμή 
της Chi sq=1,760627 είναι μικρότερη από 
την κριτική τιμή της Chi sq με έναν βαθμό 
ελευθερίας η οποία είναι ίση με 3,841 στο 
5% επίπεδο σημαντικότητας, άρα υπάρχει 
συμμετρική μακροχρόνια σχέση μεταξύ των 
μεταβλητών west_coast και east_coast 
Ηο:c(22)=…=c(39)=0, απορρίπτεται καθώς η 
τιμή της Chi sq=38,68878 είναι μεγαλύτερη 
από την κριτική τιμή της Chi sq με 18 
βαθμούς ελευθερίας η οποία είναι ίση με 
28,8 στο 5% επίπεδο σημαντικότητας, άρα 
υπάρχει στατιστική σημαντικότητα των 
εκτιμητών 
Ηο:c(22)=…=c(39), απορρίπτεται καθώς η 
τιμή της Chi sq=37,31623 είναι μεγαλύτερη 
από την κριτική τιμή της Chi sq με 17 
βαθμούς ελευθερίας η οποία είναι ίση με 
27,5 στο 5% επίπεδο σημαντικότητας, άρα 
υπάρχει οι εκτιμητές μας είναι διάφοροι 
μεταξύ τους και υπάρχει βραχρυχρόνια 
ασύμμετρη σχέση προσαρμογής 
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5) ROBUSTNESS TESTS 
 
5.Α) SE-TAR (Self Existing TAR) στην πρώτη παλινδρόμηση (east_coast , wti) 
 
 Προκειμένου να εξετάσουμε την εγκυρότητα του αποτελέσματος της παραπάνω έρευνας μας 
προβήκαμε και σε έρευνα μέσω μιας διαφοροποιημένης οικονομετρικής θεωρίας, του SE-TAR. Η 
μεθοδολογία αυτή δοκιμάστηκε στην πρώτη και στη δεύτερη παλινδρόμηση για να εξακριβωθει τόσο 
σε συμμετρικό όσο και σε ασύμμετρο αποτέλεσμα. 
 Η διαφοροποίηση αυτής της προσέγγισης έγκειται στη δημιουργία και ερμηνεία της απόκλισης 
(spread) μεταξύ των δυο μεταβλητών μας και συγκεκριμένα των μεταβλητών μας σε πρώτες 
διαφορές καθώς στα επίπεδα δεν ήταν στάσιμες και χρειάστηκε να τις μετατρέψουμε ώστε να 
μπορέσουν να χρησιμοποιηθούν στην παλινδρόμηση.  
 
SE-TAR παλινδρόμηση: 
 
D_eastt=a +Σbi*d_east(t-i) + Σci*dwti(t-i) + d*_d*spread(-1) + e*(1-_d)*spread(-1) 
 
 
Όπου: 
 
 spread είναι η διαφορά μεταξύ d_east και dwti, δηλαδή η διαφορά των μεταβλητών μας στις 
πρώτες διαφορές 
 i= αριθμός των υστερήσεων, ίδιος με αυτόν που εξάγαμε από το AIC και χρησιμοποιήσαμε στην 
TAR ανάλυση (11 υστερήσεις) 
 _d=είναι μια ψευδομεταβλητή η οποία λειτουργεί παρόμοια με το heaviside δείκτη (Ιt) του TAR 
υποδείγματος. Ωστόσο, στο συγκεκριμένο υπόδειγμα την εξήχθει με βάση ένα κατώφλι που όρισα 
ίσο με τον μέσο όρο των τιμών του αργού πετρελαίου wti, καθώς θεώρησα ότι είναι μια καλή 
απεικόνιση και μελέτη της μέσης συμπεριφοράς των μεταβλητών στο χρόνο.  
Συγκεκριμένα η ψευδομεταβλητή μας υπολογίσθηκε με τον τύπο: _d=(spread(-1)<th), όπου th= είναι 
η μέση τιμή, το κατώφλι=1,258592. Επομένως, ο εκτιμητής d αντικατροπτρίζει την εκτίμηση όταν η 
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μεταβολή λαμβάνει χώρα κάτω από το κατώφλι, ενώ ο συντελεστής e αντιστοιχεί στην απόκλιση, 
όταν η μεταβολή της τιμής λαμβάνει χώρα πάνω από την τιμή κατωφλιού. 
 Επόμενο βήμα μετά τον σχηματισμό του μοντέλου μας είναι η εξέταση των συντελεστών της 
παλινδρόμησης μέσω του wald ελέγχου. Όπως παρουσιάζεται στον Πίνακα 25 παρακάτω, 
εφαρμόζοντας τον έλεγχο για τους συντελεστές της απόκλισης (d=c(24) και e=c(25)) η κριτική τιμής 
της Chi-sq τιμής είναι ίση με 9,96 μεγαλύτερη από την κριτική τιμή της Chi-sq με 2 βαθμούς 
ελευθερίας η οποία ισούται με 5,991, άρα η μηδενική υπόθεση περί ισότητας των συντελεστών με 
μηδέν, απορρίπτεται και οι συντελεστές μας είναι στατιστικά σημαντικοί. Στον επόμενο πίνακα 
(Πίνακας 26) διενεργείται ο έλεγχος ισότητας των δυο αυτών συντελεστών. Ωστόσο, αυτή τη φορά η 
Chi-sq τιμή είναι ίση με 1,33 μικρότερη από την κριτική τιμή της Chi-sq με ένα βαθμό ελευθερίας η 
οποία είναι 3,841, άρα η μηδενική υπόθεση περί ισότητας είναι δεκτή και υπάρχει στατιστική 
ισότητα, δηλαδή συμμετρική προσαρμογή των μεταβλητών μας, όπως ακριβώς διαπιστώθηκε και 
από το TAR μοντέλο. 
 
Πίνακας 25                                                                   Πίνακας 26 
  
 
5.Β) SE-TAR (Self Existing TAR) στην δεύτερη παλινδρόμηση (west_coast , wti) 
Σύμφωνα με το θεωρητικό σκέλος του υποδείγματος SE-TAR όπως περιγράφθηκε παραπάνω 
σχηματίζεται και η παλινδρόμηση SE-TAR για τις τιμές αργού πετρελαίου και τις τιμές βενζίνης στην 
δυτική ακτή.  
 
SE-TAR παλινδρόμηση: 
 
D_westt=a +Σbi*d_west(t-i) + Σci*dwti(t-i) + d*_d*spread(-1) + e*(1-_d)*spread(-1) + error 
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Όπου: 
 
 spread είναι η διαφορά μεταξύ d_east και dwti, δηλαδή η διαφορά των μεταβλητών μας στις 
πρώτες διαφορές. Όμως τώρα το ορίζουμε αντίθετα ως spread(-1)>th, και ερμηνεύουμε με βάση την 
σύγκριση πάνω από το κατώφλι. 
 i= αριθμός των υστερήσεων, ίδιος με αυτόν που εξάγαμε από το AIC και χρησιμοποιήσαμε στην 
TAR ανάλυση (9 υστερήσεις) 
 _d= ψευδομεταβλητή 
 th=1.258592, παραμένει ίδιο καθώς οι τιμές του wti είναι ίδιες, δηλαδή η ανεξάρτητη μεταβλητή 
μας είναι κοινή 
 
 Ομοίως, μετέπετειτα εξετάζουμε την στατιστική σημαντικότητα των εκτιμητών μας (d=c(24) και 
e=c(25)) μέσω wald test για να εξάγουμε τα συμπεράσματα περί συμμετρίας ή μη. Ουσιαστικά σε 
αυτούς τους δυο εκτιμητές εμπεριέχεται η έννοια της ασυμμετρίας, καθώς αν κάποιος εκτιμητής 
υπερισχείει του άλλου, αυτόματα αυτό σημαίνει μεγαλύτερη ταχύτητα προσαρμογής στο διάστημα 
της μεταβολής, δηλαδή είτε όταν η μεταβολή βρίσκεται πάνω  είτε κάτω από το κατώφλι.  
Αρχικά εξετάζουμε την από κοινού σημαντικότητα των συντελεστών μας μέσω του ελέγχου (Πίνακας 
27). 
Πίνακας 27 
 
 
 
 
 
 
 
 
  Από τον πίνακα διαφαίνεται ότι η τιμή της Chi- sq στατιστικής μας είναι 7,87 και μεγαλύτερη από 
την κριτική τιμή της Chi- sq με 2 βαθμούς ελευθερίας η οποία είναι 5,991 σε 5% επίπεδο 
σημαντικότητας. Συνεπώς, η μηδενική υπόθεση περί ισότητας των συντελεστών απορρίπτεται και με 
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τους δυο να είναι από κοιννού σταστιστικά σημαντικοί, άρα να υπάρχει μακροχρόνια σχέση 
ισορροπίας.  
Πίνακας 28 
  
 
 
 
 
 
 
 
 Για την περαιτέρω εξακρίβωση του είδους μακροχρόνιας σχέσης – συμμετρικής ή ασύμμετρης- 
πρέπει να διεξαχθεί και ο δεύτερος wald έλεγχος για την από κοινού ισότητα των συντελεστών μας 
(Πίνακας 28). Σε περίπτωση αποδοχής της μηδενικής υπόθεσης, οι συντελεστές μας είναι ίσοι και 
υπάρχει συμμετρική προσαρμογή. Στην αντίθετη περίπτωση, δηλαδή αν απορρισθεί η μηδενική μας 
υπόθεση, έχουμε στατιστικά διάφορους μεταξύ τους εκτιμητές, άρα υπάρχει ασύμμετρη σχέση 
προσαρμογής των δεδομένων μας.  
 Σύμφωνα με τον έλεγχο Chi sq η τιμή της στατιστικής είναι 0,006152 και μικρότερη από την Chi sq 
κριτική τιμή με έναν βαθμό ελευθερίας, η οποία είναι ίση με 3,841. Ως αποτέλεσμα, η μηδενική 
υπόθεση περί ισότητας των συντελεστών είναι δεκτή με την μακροχρόνια σχέση που εξακριβώσαμε 
ανωτέρω να είναι συμμετρική.  
 Σε αντίθεση με το πρώτο SE-TAR της πρώτης παλινδρόμησης, το δεύτερo έδειξε αντικρουόμενα 
αποτελέσματα σε σχέση με το TAR υπόδειγμα για τις μεταβλητές west_coast και wti. Αυτό το 
γεγονός, ενδεχομένως, να οφείλεται στην μεμονωμένη στατιστική σημαντικότητα που έχουν οι 
εκτιμητές. Ο συντελεστής της απόκλισης πάνω από το κατώφλι είναι στατιστικά σημαντικός μόνο στο 
10%, ενώ ο συντελεστής της απόκλισης κάτω από το κατώφλι, δεν είναι στατιστικά σημαντικός σε 
κανένα διάστημα εμπιστοσύνης.  
 Συγκρίνοντας τα δυο είδη υποδειγμάτων η TAR ανάλυση παρουσιάζεται πληρέστερη τόσο σε 
επίπεδο σημαντικότητας, όσο και σε λεπτομερέστερη ανάλυση των θετικών και αρνητικών 
προσαρμογών και υπερισχύει της ανάλυσης SE-TAR.  
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5.Γ.i) Μ-TAR (Momentum TAR) στην πρώτη παλινδρόμηση (east_coast, wti) 
Για ενίσχυση των συμπερασμάτων μας μέσω της TAR, ανάλυσης, θελήσαμε να τρέξουμε και την M-
TAR προσέγγιση. Στην πρώτη παλινδρόμηση της wti στην east_coast όπως διαφαίνεται από τον 
πίνακα 29, η τιμή της F-joint είναι 12,36 μεγαλύτερη από την κριτική τιμή της F που είναι περίπου 
3,84, άρα η μηδενική υπόθεση ρ1=ρ2=0, δηλαδή περί από κοινού ισότητας των συντελεστών πάνω 
και κάτω από το κατώφλι, απορίπτεται και οι εκτιμητές είναι στατιστικά σημαντικοί και διάφοροι του 
μηδενός. Όμως, απορρίπτεται και η υπόθεση περί από κοινού ισότητας τους, καθώς η F- equal τιμή 
είναι μεγαλύτερη της κριτικής τιμής, άρα ρ1=ρ2 απορρίπτεται. Δηλαδή, οι συντελεστές της θετικής 
και της αρνητικής προσαρμογής είναι διαφορετικοί μεταξύ τους, άρα υπάρχει ασυμμετρία. Αυτό το 
αποτέλεσμα, έρχεται σε αντίθεση με την TAR ανάλυση για το ίδιο ζεύγος, η οποία έδειξε συμμετρική 
προσαρμογή των τιμών. Ωστόσο, μεταξύ των δυο μοντέλων υπερισχύει η TAR ανάλυση, καθώς 
προυπόθεση για το M-TAR μοντέλο είναι τα στάσιμα κατάλοιπα από την αρχική OLS παλινδρόμηση 
(Παλινδρόμηση 4.1.1), κάτι που δεν ισχύει στην περίπτωση μας. Κανονικά, δεν θα έπρεπε εξ’ αρχής 
να προχωρήσουμε στον M-TAR έλεγχο, καθώς δεν ισχύει αυτή τη βασική προυπόθεση, όμως, 
παρουσιάστηκε για λόγους εισαγωγής στην M-TAR μεθοδολογία.  
Πίνακας 29  
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5.Γ.ii) Μ-TAR (Momentum TAR) στην δεύτερη παλινδρόμηση (west_coast, wti) 
 
Όσον αφορά την δεύτερη παλινδρόμηση, σύμφωνα με τα αποτελέσματα του Πίνακα 30 που 
παρουσιάζονται παρακάτω, τόσο η F-equal (23,43) όσο και η F- joint (18,75) παρουσιάζουν 
μεγαλύτερες τιμές από την κριτική τιμή της F στατιστικής, άρα οι μηδενικές υποθέσεις ρ1=ρ2 και 
ρ1=ρ2=0 απορρίπτονται κατ’ αντιστοιχία. Αυτό σημαίνει ότι οι εκτιμητές του above threshold και του 
below threshold είναι στατιστικά σημαντικοί και διαφορετικοί μεταξύ τους. Επομένως και με αυτό το 
μοντέλο, υπάρχει απόδειξη ασύμμετρης προσαρμογής των τιμών βενζίνης στην Δυτική Ακτή σε μια 
μεταβολή των τιμών αργού WTI  πετρελαίου.  
 
Πίνακας 30 
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5.Γ.iii) Μ-TAR (Momentum TAR) στην τρίτη παλινδρόμηση (west_coast, east_coast) 
 
 Όπως και στην TAR ανάλυση, τόσο η μηδενική υπόθεση της F- joint (Ηο: ρ1=ρ2=0), όσο και η 
μηδενική υπόθεση της F – equal (Ηο: ρ1=ρ2) απορρίπτονται καθώς και οι δυο τιμές (10,88 και 4,13 
κατ’ αντιστοιχία) είναι μεγαλύτερες της F κριτικής τιμής. Συνεπώς, υπάρχει και σε αυτό το ζεύγος 
ασύμμετρη προσαρμογή των τιμών λιανικής βενζίνης. Σημειώνεται ότι οι υστερήσεις έχουν επιλεχθεί 
όπως και στην TAR ανάλυση με βάση την ελαχιστοποίηση του AIC κριτηρίου. 
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6) ΣΥΓΚΡΙΣΗ ΑΠΟΤΕΛΕΣΜΑΤΩΝ ΕΡΕΥΝΑΣ ΜΕ ΤΗΝ ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ 
 
 Όπως και στις περισσότερες έρευνες πάνω στο συγκεκριμένο αν τικείμενο μελέτης, μέσα από την 
ανάλυση μας διαπιστώθηκε ,σε δυο από τα τρία ζεύγη μελέτης, η ύπαρξη ασύμμετρης σχέσης 
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προσαρμογής των τιμών βενζίνης σε μεταβολή του αργού πετρελαίου και στο τρίτο ζεύγος μεταξύ 
των τιμών λιανικής βενζίνης. Ωστόσο, στο πρώτο ζεύγος μεταξύ του east_coast και του wti, βρέθηκε 
συμμετρική προσαρμογή. Αυτό, μας οδηγεί ,αρχικά, στο γενικό συμπέρασμα ότι δεν είναι απόλυτη η 
εύρεση ασύμμετρης σχέσης σε κάθε ζεύγος. Το αποτέλεσμα ποικίλει ανάλογα με τις μεταβλητές 
σύγκρισης. Σαν γενικό συμπέρασμα αυτό συνάδει με την βιβλιογραφία, καθώς ανάλογα με την 
επιλογή των δεδομένων μερικοί ερευνητές εξάγουν αποτελέσματα υπέρ της ύπαρξης ασυμμετρίας, 
ενώ μερικοί υπέρ της συμμετρικής προσαρμογής των τιμών. Συγκεκριμένα, η απόδειξη μας για 
διαφορές μεταξύ των αμερικάνικων περιφερειών σιμπίπτει με την απόδειξη μέσω ECM των F. Blair, 
R. Campell και P. Mixon., οι οποίοι απέδειξαν την ύπαρξη μόνο βραχυχρόνιων ασυμμετριών. Για το 
ζεύγος «west_coast και east_coast» τα ευρήματα μας, ταυτίζονται ακριβώς με την προαναφερόμενη 
εργασία. Αν και χρησιμοποιήθηκαν διαφορετικές μεθοδολογίες, μέσα από την ανάλυση μας και από 
τους Wald ελέγχους μας, αποδείξαμε ακριβώς την συμμετρική μακροχρόνια και την ασύμμετρη 
βραχυχρόνια σχέση προσαρμογής των τιμών. Από την άλλη πλευρά, η ανάλυση μας για το δεύτερο 
ζεύγος «west_coast και wti» βρήκε και στον βραχυχρόνιο και στον μακροχρόνιο διαχωρισμό ύπαρξη 
ασυμμετρίας, συμβαδίζοντας έτσι με την εργασία των Li- Huesh Chen, Miles Finney και Kon S. Lai 
(2005) οι οποίοι μέσω της threshold ανάλυση εξάγουν το ίδιο πόρισμα. Τέλος, όσον αφορά το πρώτο 
ζεύγος «east_coast και wti» στο οποίο δεν παρατηρήθηκε ένδειξη ασυμμετρίας, αλλά συμμετρική 
σχέση συνολοκλήρωσης των μεταβλητών μας, το αποτέλεσμα αυτό συμφωνεί με το άρθρο του C. 
Douglas (2009). Σύμφωνα με την έρευνα κατωφλιού που διεξήγαγε παρατήρησε λίγες ενδείξεις 
ασυμμετρίας, τις οποίες επέδωσε στις απομωνομένες παρατηρήσεις και κατέληξε ότι χωρίς αυτές οι 
προσαρμογή των δεδομένων είναι συμμετρική.  
 Συμπερασματικά, ανάλογα με το είδος της σχέσης που μελετήσαμε βρήκαμε συνάφεια με 
παλαιότερη αρθρογραφία. Οι προηγούμενες έρευνες πάνω στο αντικείμενο δεν παρουσιάζουν 
ξεκάθαρα αποτελέσματα διότι αυτά δεν είναι δεδομένα. Ωστόσο, αν μπορούμε να γενικεύσουμε το 
αποτέλεσμα μας, εφόσον στις δυο από τις τρεις περιπτώσεις ανάλυσης μας έχει εξαχθεί το 
συμπέρασμα ασυμμετρίας, μπορούμε να δηλώσουμε ότι η έρευνα μας συμφωνεί με την πλειοψηφία 
των σχετικών ερευνών η οποία βρίσκει σχέσεις ασύμμετρης προσαρμογής των δεδομένων, δηλαδή 
παρουσία του “rockets and feathers” φαινομένου, είτε σε βραχυχρόνιο χρονικό ορίζοντα είτε σε 
μακροχρόνιο. 
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7) ΣΥΜΠΕΡΑΣΜΑΤΑ ΕΡΕΥΝΑΣ 
 
 Σκοπός της εργασίας μας ήταν να εξετάσουμε την σχέση – συμμετρική ή ασύμμετρη- μεταξύ των 
τιμών του WTI και των τιμών της βενζίνης στην ανατολική και δυτική ακτή και να βρούμε τους 
εκτιμητές της βραχυχρόνιας και της μακροχρόνιας σχέσης τους. Όπως προέκυψε οι διαπολιτειακές 
διαφορές είναι σημαντικές και η ασύμμετρη προσαρμογή δεν είναι δεδομένη σε κάθε πολιτεία. Τα 
τελευταία χρόνια στην βιβλιογραφία, παρουσιάζονται και έρευνες στις οποίες παρατηρείται 
συμμετρική σχέση. Εμείς αποδείξαμε ότι και οι δυο περιπτώσεις είναι αποδεκτές ανάλογα το πλαίσιο 
και την περιοχή έρευνας. Στην πρώτη παλινδρόμηση μας για την ανατολική ακτή βρήκαμε 
συμμετρική προσαρμογή των τιμών, ενώ στις επόμενες δύο παλινδρομήσεις η προσαρμογή των 
τιμών μας ήταν ασύμμετρη και επιβεβαιώθηκε το “rockets and feathers” φαινόμενο. Πιο 
συγκεκριμένα, ανεξάρτητα από την γραμμική ή την ασύμμετρη προσαρμογή, οι παλινδρομήσεις OLS  
και στις  τρεις περιπτώσεις ζευγών κρίθηκαν απόλυτα αντιπροσωπευτικές παλινδρομήσεις – με βάση 
τα r2- και σε όλες η ελαστικότητα ήταν σχετικά υψηλή. Χαρακτηριστικά στην πρώτη παλινδρόμηση 
για μια αύξηση του wti κατά ένα δολάριο, υπολογίσαμε την αύξηση τιμής βενζίνης κατά 1,147, αυτό 
σημαίνει ότι για 1% αύξηση των τιμών πετρελαίου, με βάση την ελαστικότητα, η αναμενόμενη 
αύξηση στην λιανική τιμή βενζίνης στην Ανατολική Ακτή θα είναι 0,4503%. Όσον, αφορά την δεύτερη 
παλινδρόμηση, σε 1% αύξηση του αργού πετρελαίου, η αύξηση της τιμής της λιανικής βενζίνης στην 
Δυτική Ακτή αναμένεται να είναι 0,092%. Τέλος, η ελαστικότητα στην τρίτη παλινδρόμηση της 
east_coast στην west_coast υπολογίστηκε σε 0,20607, δηλαδή μια αλλαγή στο επίπεδο τιμής της 
βενζίνης στην Ανατολική Ακτή, θα επιφέρει 0,20607% αύξηση στο επίπεδο τιμών λιανικής της 
βενζίνης στην Δυτική Ακτή.   
 Οι πιθανές αιτίες που εξάγαμε και συμμετρική και ασύμμετρη σχέση μπορεί να είναι πολλές:  
 Το είδος των μεταβλητών μας.  
 Τα μεταφορικά κόστη , ο χρόνος μεταφοράς και η εγγύτητα. Εφόσον, διαχωρίσαμε τις 
περιφέρειες και μελετήσαμε τις δυο πολυπληθέστερες περιοχές, διαφορές στα 
αποτελέσματα της έρευνας μπορεί να οφείλονται σε διαφορετικά χαρακτηριστικά που 
μεσολαβούν μέχρι το αργό πετρέλαιο να μεταφερθεί από την κοινή βάση εξόρυξης προς τις 
δυο αυτές περιοχές. Για παράδειγμα, η εγγύτητα της μιας περιοχής προς την πηγή αργού 
πετρελαίου, μπορεί να επηρεάζει το συμπέρασμα και να είναι αυτή που το διαμορφώνει. 
Βέβαια, η επιλογή αυτών των δυο περιοχών έγινε εσκεμμένα για να ελαχιστοποιήσουμε 
αυτόν τον παράγοντα. Καθώς και οι δυο περιοχές απέχουν σχεδόν το ίδιο από την πηγή του 
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αργού πετρελαίου στο Chusing. Σε αντίθεση με τις ενδιάμεσες περιοχές οι οποίες βρίσκονται 
κοντινότερα στην πηγή (Rocky Mountain, Gulf Coast, Midwest).  
Η βιβλιογραφία έχει ασχοληθεί κυρίως με τις αιτίες ασυμμετρίας οι οποίες ενδεχομένως να 
ευθύνονται για την παραπάνω διαφοροποίηση.  
Οι πιο διαδεδομένοι παράγοντες παρουσιάζονται να είναι: 
 Η μονοπωλιακή δύναμη που κατέχουν οι μεταφορείς του πετρελαίου, κυρίως στο δεύτερο 
στάδιο (από τους μεσάζοντες προς την λιανική πώληση). 
 Ο ολιγοπωλιακός χαρακτήρας της αγοράς. 
 Η συμπεριφορά των καταναλωτών 
 Πολιτικο-οικονομικοί παράγοντες 
 Πέρα από τους πιο πάνω λόγους, ένας ακόμα σημαντικός παράγοντας ο οποίος δρα σε 
συνδυασμό με τους άλλους ή κρύβεται σαν αίτιο μέσα σε αυτούς, είναι και το είδος του αγαθού και 
οι ιδιότητες του. Το αργό πετρέλαιο, όπως και τα παράγοντα του, είναι είδος πρώτης ανάγκης στις 
σύγχρονες κοινωνίες και ιδιαίτερα ανθεκτικό, επιτρέποντας την αποθήκευση του χωρίς αλλοίωση 
στον χρόνο και δίνοντας μεγάλα περιθώρια διαπραγμάτευσης τιμών στους διακινητές του σύμφωνα 
τις πεποιθήσεις τους. Σημειώνοντας αυτό, αξίζει να σημειωθεί ότι η επικρατέστερη άποψη της 
βιβλιογραφίας είναι αυτή για ισχυρή μονοπωλιακή δύναμη των διακινητών οι οποίοι όχι μόνο έχουν 
την δυνατότητα επιρροής στην αγορά, αλλά γνωρίζουν και προβλέπουν και την συμπεριφορά των 
καταναλωτών και μετέπειτα διαμορφώνουν την στρατηγική τους. Επιπλέον, ένας παράγοντας ο 
οποίος δεν έχει παρουσιαστεί εκτενώς στην βιβλιογραφία και ενδεχομένως επηρεάζει την 
διαφοροποίηση του θετικού και του αρνητικού συντελεστή συμμετρίας -κυρίως στην μακροχρόνια 
σχέση-  είναι η τιμή του αργού πετρελαίου στην αγορά προσθεσμίας. Δεν πρέπει να παραβλεφθεί το 
γεγονός ότι το πετρέλαιο καθώς και τα παράγοντα του είναι προιόντα χρηματιστηριακά, στα οποία 
κάθε ενδεχόμενη μεταβολή είτε στο παρόν είτε ως υποψία για το μέλλον, μπορεί να προκαλέσει 
μαζικό κύμα αντιδράσεων στους επενδυτές, επηρεάζοντας στην προθεσμιακή τιμή του προιόντος, 
επομένως και την τιμή αγοράς του.  
 Κλείνοντας,  άξιες να αναφερθούν είναι και οι διαφορές που έχουν οι OLS παλινδρομήσεις μας ως 
προς τον σταθερό τους όρο. Διαφορετικοί εκτιμητές του μέσου πηγάζουν από διαφορές μεταξύ των 
περιοχών πέρα από τις τιμές του αργού πετρελαίου. Συγκρητικά και από της τρεις παλινδρομήσεις ο 
μέσος του west_coast και wti υποδείγματος παρουσιάζεται στατιστικά σημαντικός και ύψους 0,89 
μεγαλύτερος από τους άλλους δυο μέσους (0,119 και 0,708). Αυτό σημαίνει ότι οι τιμές λιανικής της 
βενζίνης στην Δυτική Ακτή ξεκινάνε από μια σχετικά μεγαλύτερη τιμή συγκριτικά με την Ανατολική 
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Ακτή και αυτό ίσως οφείλεται σε υψηλότερη φορολογία ή ακριβότερα κόστη μεταφορών και γενικά 
διαφοροποιημένη οικονομική πολιτική από ότι ισχύει στις άλλες περιοχές.   
 
8) ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ 
 
8.Α) ΑΣΥΜΜΕΤΡΗ ΑΝΑΛΥΣΗ EAST_COAST KAI WEST_COAST 
 Στην τέταρτη ενότητα παρουσιάστηκε η πορεία της αιτιότητας στην παλινδρόμηση αυτού τους 
ζεύγους να είναι από την east_coast προς την west_coast με το σκεπτικό της μεγαλύτερης επιρροής 
της east_coast εξαιτίας της αριθμητικής υπεροχής των κατοίκων της. Ωστόσο, σ’ αυτή την ενότητα θα 
παρουσιάσουμε τον αντίστροφο έλεγχο με αιτιότητα από την west_coast προς την east_coast για να 
έχουμε εξετάσει όλες τις πιθανές πτυχές. 
 
 O έλεγχος θα πραγματοποιηθεί για ασύμμετρη σχέση συνολοκλήρωσης μέσω TAR ανάλυση. 
 
 
 Όπως διαφαίνεται από τον έλεγχο ελαχίστων τετραγώνων (Πίνακας αριστερά), ο συντελεστής της 
τιμής βενζίνης στην Δυτική Ακτή είναι στατιστικά σημαντικός, δείχνοντας ότι μια μεταβολή στην τιμή 
της συσχετίζεται με τελική μεταβολή της τιμής βενζίνης στην Ανατολική Ακτή κατά 0,92$ ανά γαλόνι. 
Αποθηκεύοντας και εξετάζοντας τα κατάλοιπα αυτής της παλινδρόμησης με KPSS έλεγχο 
στασιμότητας (Πίνακας δεξιά), απορρέει ότι τα κατάλοιπα μας είναι μη στάσιμα και δεν μπορούν να 
χρησιμοποιηθούν σε παλινδρόμηση, απαγορεύοντας να συνεχίσουμε στο δεύτερο στάδιο του Engle 
– Granger. Αυτό το πόρισμα, εξήχθει καθώς η KPSS τιμή είναι μεγαλύτερη από τις KPSS κριτικές τιμές 
σε όλα τα επίπεδα σημαντικότητας, απορρίπτοντας την μηδενική υπόθεση περί στασιμότητας.  
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 Εξετάζοντας για ενδεχόμενη ύπαρξη ασύμμετρης σχέσης προσαρμογής, μοντελοποιούμε τα 
κατάλοιπα με βάση την παρακάτω σχέση και σχηματίζουμε το Ασύμμετρο Υπόδειγμα Διόρθωσης 
Λαθών. 
Μοντελοποίηση Καταλοίπων: d_resid=ρ1*It*residt-1 + ρ2*(1-It)*residt-1 + zt 
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Προκειμένου να διαπιστώσουμε την ύπαρξη συμμετρικής σχέσης ή την ένδειξη ασύμμετρης σχέσης 
προσαρμογής, προχωρούμε στους Wald ελέγχους.  
   
Εξετάζοντας για την μηδενική υπόθεση ρ1=ρ2 ,δηλαδή c(2)=c(3), σύμφωνα με την τιμή της Chi 
sq=22.75598 που είναι μεγαλύτερη από την κριτική τιμής της Chi sq κατανομής με δυο βαθμούς 
ελευθερίας η οποία ισούται με 5,991, συμπεραίνουμε ότι η μηδενική υπόθεση μας απορρίπτεται με 
τους συντελεστές μας να είναι από κοινού στατιστικά σημαντικοί. Μετέπειτα, διενεργείται και ο 
δεύτερος (δεξιός) Wald έλεγχος με μηδενική υπόθεση συμμετρικής σχέσης, η οποία γίνεται δεκτή 
καθώς η τιμή της Chi sq κατανομής είναι 2,94 μικρότερη από την Ci sq κριτική τιμή με έναν βαθμό 
ελευθερίας η οποία ισούται με 3,84. 
 Συμπερασματικά, καταλήγουμε στο γεγονός ότι και με την αντιστοφή φορά αιτιότητας, θέτοντας 
ως ανεξάρτητη την τιμή της βενζίνης στην Δυτική Ακτή, βρήκαμε συμμετρική μακροχρόνια σχέση 
προσαρμογής, όπως ακριβώς και με τους ελέγχουν των συντελστών καταλοίπων και με την άλλη 
μεθοδολογία όπως αναδείχθηκε στην 4.3) ενότητα. Η εύρεση αυτής της συμμετρικής σχέσης, αν και 
δεν μπορεί να γίνει με την Engle – Granger μέθοδο, μπορεί να ανακαλυφθεί με άλλες μεθόδους. 
Ωστόσο, θα παραλεθφθεί από την συγκεκριμένη έρευνα, καθώς αυτή εστιάζει στο είδος της σχέσης, 
παρά στην παρουσίαση των διαφόρων μεθόδων.   
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8.Β) ΠΑΡΑΡΤΗΜΑ ΠΑΡΑΘΕΣΗΣ TAR ΠΙΝΑΚΩΝ  
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8.Γ.) ΕΠΙΛΟΓΗ ΑΡΙΘΜΟΥ ΥΣΤΕΡΗΣΕΩΝ 
Μέσω του Var μοντέλου 
Πρώτη παλινδρόμηση: east_coast= α1 + β1wti + ut 
 
Δεύτερη παλινδρόμηση: west_coast = a1 + b1*wti + ut 
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Τρίτη παλινδρόμηση: west_coast = a1 + b1*east_coast + ut 
 
 
 
 
8.Δ.) ΠΕΤΡΕΛΑΙΟΠΑΡΑΓΩΓΙΚΕΣ ΧΩΡΕΣ  
 
 Στην εισαγωγή αναφερθήκαμε στην αύξηση της παραγωγής πετρελαίου τα τελευταία χρόνια στις 
Η.Π.Α., κλείνοντας κρίνεται σκόπιμο να αναφερθεί ότι η τεράστια πλέον παραγωγή του αργού 
πετρελαίου στην χώρα, σε συνδυασμό με ένα συνονθύλευμα λοιπών πραγμάτων , όπως συμφωνίες 
μείωσεις αριθμού βαρελιών πετρελαίου στις χώρες του Περσικού Κόλπου ανά τακτά χρονικά 
διαστήματα ή η ανακάλυψη νέων τεχνικών εξόρυξης και δυίλισης του πετρελαίου στις Η.Π.Α, δηλαδή 
η ραγδαία βελτίωση της εγχώριας τεχνολγίας, έχουν καθιστήσει πλέον την χώρα πρώτη στην 
παγκόσμια παραγωγή πετρελαίου. Αναλυτικότερα στο ακόλουθο διάγραμμα παρουσιάζονται στη 
λίστα οι δέκα μεγαλύτερες χώρες πετρελαιοπαραγωγοί και η παραγωγή τους σε BPD ,δηλαδή 
βαρέλια ανά ημέρα, καθώς και ένας ενδεικτικός παγκόσμιος χάρτης πετρελαίου.  
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